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ABSTRACT 
The article ineasures the effective tax rate, or tax wedge, oii private pension 
scheines i11 Belgiuin. Section I1 gives a short description of tlie varying tax and 
social security contrib~itions  treatinent of private  pension. Section 111  preseiits 
the iiiethodology for ineasiiring the overall tax wedge, including social security 
contributions.  Section 1V gives the results. Major findings are as follows: Iabor 
incoiiie chaiineled through private pensions is subsidized wheii compared with 
wages; the higher the wage, the larger the tax incentive; the higher the finaiicial 
return, the lower tlie tax incentive; ins~~rance  schemes with  guai-anteed ret~irn 
eiijoy tlie inost favorable tax treatmeiit; financing by the eniployer is less taxed 
than finaiicing by the employee; individual, or "third pillar",  schemes are more 
attractive tlian collective,  or "second pillar"  schemes when einployee'  share in 
financing is large. Section V concludes with policy recominendatioils. 
*  De  referee wordt  bedankt voor  de  constructieve opinerkingen. Eventuele fouten zijn 
voor rekening van de auteurs I.  INLEIDING 
Verschillende vonnen  van  pei~sioenvoorziei~iiigei?  worden  door de 
overheid  ondersteund.  De  overheid  heeft  niet  alleen  het  wettelijk 
pensioen -  de zogeiiaamde eerste pijler -  uitgebouwd op basis van 
een verplicht repartitieinechanisine inaar stimuleert oolt via een aan- 
tal fiscale prikkels de aanvullende pensioenvorming op basis van het 
kapitalisatieprincipe. 
Dit artikel spreeltt zich niet uit of er gegronde redenen zijn om 
beide pensioenstelsels tegelijkertijd te steunen of over het al of niet 
gerechtvaardigd karakter van de diverse fiscale prikkels voor spaar- 
plannen op lange termijn. De bedoeling van dit artiltel is na te gaan 
welk effect de fiscale  steunmaatregelen hebben op de fiscale druk 
en welke distorties en discriminaties het huidig fiscaal regime met 
zich  meebrengt.  Dit  artikel  kadert  in  de  literatuur  die  impliciete 
belastingvoeten  berekent  (zie  C.Valenduc  (1996))  maar  geen uit- 
spraken doet  over  de  afwenteling van de  fiscale  prikkels.  Het  is 
immers beltend dat fiscale prikkels het rendement van spaarvormen 
gevoelig kunnen opkrikken maar evengoed op de vraagzijde ltunnen 
afgewenteld worden en dus ten goede komen aan de ontleners van 
kapitaal. 
Deel I1 geeft bij wijze van inleiding een bondig overzicht van het 
huidig fiscaal stelsel van de diverse aanvullende pensioenspaarplan- 
nen. Deel 111 definiëest het instniinent om de fiscale dnik in aanvul- 
lende pensioenplannen  te  meten. In  deel  IV worden  de resultaten 
besproken. Deel V trekt bij wijze van besluit conclusies voor een her- 
voriliing van de aanvullende pensioenstelsels in België. 
11.  HET FISCAAL STELSEL VAN AANVüLLENDE PENSIOENEN 
De fiscus kan iii pri~icipe  laiigskoinen tijdens elk van de drie fasen 
van  aanvullende pensioenopbouw:  de storting van  de bijdrage,  het 
beleggen van de pensioenreserve en de uitltering. In het huidig fiscaal 
stelsel zijn vooral de eerste ei1 laatste fase belangrijk, de storting ei1 
de uitkering. We  moeten  daarbij  een onderscheid maken tussen  de 
collectieve pensioenplannen die georganiseerd worden op het niveau 
van de onderneming of van de bedrijfstakken en de individuele peii- 
sioeiiplaimen. Dat komt neer op het beltende onderscheid tussen de 
2de  en de 3d"ijler. Tabel 1 geeft een sainenvattiilg van de fiscale en parafiscale heffin- 
gen iil de 2dc  ei1 3*" pijler op de drie inomenteil waarop fiscaliteit en 
parafiscaliteit een rol kunnen spelen. Tabel l heeft niet de bedoeling 
exhaustief'te  zijn ei1 beperkt zich bovendien voor wat  de 2d"ijler 
betreft tot  de pensioenplanneii  die  georganiseerd worden  onder de 
voi-m  van  groepsverzekeringen (inet of zonder gewaarborgd rende- 
ment) en a~itonoine  pensioenfondseii. 
TABEL 1 






wordt afgehouden van 
het loon ;  nom~ale 
RSZ bijdragen  en 
bedrijfsvoorlieffing 
zijn verschuldigd 
- verzekeringstaks van 
4.4% 
- aftrekbaar tegen 
verbeterde gciniddeldc 
aaiislagvoet indien 
voldaan aan 80% regel' 
een niet in dc 
vennootschapsbelasting 
aftrekbare belasting 
van 9.25% op de 
winstdeeliiarnedotatie 
Werlcgeversbijdragen 
2""  pijlcr 
- sociale bijdrage 
(8.86%) 
- verzelceringstaks van 
4.4% 
- aftrekbaar i11 
veimootschapsbelasting 
indien voldaan aan 80% 
regel 
een niet in de 
vetit~ootschapsbclasting 
aftrekbare belasting van 




- 3.55% Riziv-bijdrage 
plus 
solidariteitsbijdrage 
(van inaxitiiaal 2%) 
op uitgekeerd kapitaal 
- 10% belasting (te 
veimeerderen inet 
genieenielij lce 




(van maximaal 2%) op 
uitgelccerd kapitaal 




crisisbelasting) op  crisisbelasting) op 
verzekerd kapitaal (na  verzelcerd kapitaal (na  i 
afhouding Riziv- e11 
solidariteitsbijdrage) 
afhouding Riziv- en 
solidariteitsbijdrage) 
- winstdeelname is  - winstdeelnaine is 
belastingvrij  belastingvrij 
Bijdragen 3de 
pij Ier 
- aftrekbaar iegeii de 
verbeterde gemiddelde 
aanslagvoet, tot 
maxiinaal BEF 22000 
per jaar in geval van 
pensioensparen ei1 in 
functie vaii het 
belastbare inkoincn tot 
maximaal BEF 67000 
per jaar in geval van 
individuele 
levensverzekering 
geen bclasting op 
winstdeelnainedotatie 
- gccn 3.55% Riziv- 
bijdragc en geen 
solidariteitsbijdrage 
- 10% belasting op het 
theoretisch spaartegoed 
op de leeftijd van 60 
jaar" of op het 
verzelcerd kapitaal 
- winstdeelname  is 
belastingvrij 111.  DE HUIDIGE VERWACHTE WAARDE VAN DE BELASTIN- 
GEN 
In deze sectie definiëren we het  instrument waarmee we de fiscale 
druk in aanvullende pensioenplannen  meten. We  maken het onder- 
scheid tussen pensioenplannen inet een gewaarborgd rendeilient, de 
zogenaamde tal< 21 groepsverzekering, en de pensioenplannen zon- 
der gewaarborgd rendeinent, de zogenaamde tak 23 groepsverzeke- 
ring en pensioenfonds. 
In het vervolg van de paper duidt liet superscript j=l  een groeps- 
verzekering van het type tak 21 aan terwijl j=3 staat voor een groeps- 
verzekering van het type tak 23 of een pensioenfonds. 
Het effect van de in Tabel  l beschreven  belastingvoordeleii en 
heffingen  hangt  ook  af  van  andere  paraineters  zoals  de leeftijd 
waarop de betrokkene de bijdrage stort, liet niveau van zijn belast- 
baar  inltoinen  en  de  premieverdeling  in  geval  van  collectieve 
pensioenplanneii.  Die elementen  nemen we  dan  ook mee op bij 
het ineten van de fiscale  druk op de verschillende pensioenplan- 
nen. 
Definiëren we B als de arbeidskost inclusief de werkgeversbijdra- 
gen  aan de  sociale  zekerheid  (inet  als bijdragevoet  ~"g,  L als het 
bruto-loon  inclusief de werlcneinersbijdragen aan de sociale zelter- 
heid (inet als bijdragevoet z"")  en w als het netto loon na afhouding 
van de werknemersbijdragen en de belastingen (met marginale aan- 
slagvoet zp). 
Uit die definities volgt: 
We gaan ervan uit dat de onderneming een bijkomend bedrag, AB, 
ter beschikking stelt aan een werknemer met leeftijd o om een loons- 
verhoging of een aanvullend pensioen in een vaste-bijdragen regeling 
te financieren. z"'9telt de belastingvoet voor vennootschappen voor. 
De effectieve kost voor de onderneming bedraagt in beide gevallen 
(l -  z""). AB. Daarom wordt die fiscale aftrekbaarheid niet meegeno- 
men in de analyse die volgt. 
We  bepalen de fiscale druk wanneer AB aangewend wordt voor 
een loonsverhoging (sectie A) of om de bijdrage voor een aanvullend 
pensioen te financieren (sectie B). Indien AB  besteed wordt aan loon, dan volgt uit de vergelijkiilgei~ 
(2.1) en (2.2) dat de loonsverhoging Aw gelijk is aan 
De netto verhoging uitgedrukt als een percentage van de bnito ver- 
hoging is 
Het verschil kissen de arbeidskost en het nettoloon uitgedrukt als per- 
centage van de arbeidskost, is de loonwig. We krijgen -  in de veron- 
derstelling dat tegenover de loonsverhoging geen bijkomende sociale 
zelterheidsrechten staan - 
Aw 
looizwig  =  1 -- 
(2.5) 
AL3 
Z  )I'"  +  )'"l  +  Z  r'  ,  (1 -  Z  'C  12) 
- 
1  +  Z 'lsg 
B. De per?sioenwig in de 2& pijler 
Als alternatief voor eeii loonsverhoging ltaii AB gebruikt worden om 
het werkgevers- en werluieiiiersgedeelte van de bijdrage in de 2de  pij- 
ler te financieren. 
Wanneer we het begrip fiscale wig toepassen op pensioenplannen, 
bedoelen we het volgende. We vergelijken de bmto kost van de bij- 
drage voor een aanvullend peilsioenplan met de netto huidige waarde 
van de bijdrage. De bnito kost oinvat de sociale bijdragen en belas- 
tingen  die  de  verzelteringiiemer van  een  3d"i~ler  pensioen  of in 
geval van een 2de  pijler pensioen de werkgever en werknemer even- 
tueel  moeten  betalen.  Omdat  we  naast  de  fiscale  en  parafiscale 
heffingen ook de adininistratieve kosten inee verreltenen, oinvat de 
fiscale wig gedeeltelijk een administratieve wig. We  spreken in  het 
vervolg dan ook van pensioenwig in plaats van fiscale wig. 
De  netto huidige waarde van  de bijdrage beltomen we  door re- 
kening  te houden  inet  de huidige  en uitgestelde  sociale bijdragen, belastingen en belastiiigvernlinderingen die de bijdrage voor een aan- 
vullend pensioen met zich meebrengt.  Daarom inoeten we ook een 
actualisatiefactor bepalen. 
1. De netto bijdrage in de 2d"ij1er 
Definieer ,LL  als het aandeel in AB dat via de werkgever gestort zal 
worden in de 2d"  pijler, ,LL  is dan het aandeel in AB  dat via de werk- 
nemer gestort zal worden. Dat zijn bnrto-bedragen,  de netto-bedra- 
gen, aangeduid door B, worden als volgt bepaald. 
Gegeven het fiscaal regime van de werkgeversbijdragen kan AP als 
bijkoinende werkgeversbijdrage betaald worden, met 
De werlmemersbijdrage voor een aanvullend pensioen wordt afge- 
houden van het loon. Op die bijdrage worden  de nomale werkne- 
mers- en werkgeversbijdragen voor de sociale zekerheid betaald. Ook 
wordt de bedrijfsvoorheffing ingehouden5. Vergelijking (2.3) is dus 
van toepassing. Ten slotte is de verzekeringstaks van 4.4% verschul- 
digd.  Dat  maakt  dat  A/P"  als  bijkomende  werknemersbijdrage 
betaald kan worden met 
Wanneer er kosten kj6 aangerekend worden, kan Ah in de 2dc  pijler 
als bijkomende bijdrage (in netto temen) gestort worden, met 
We  kunnen een positief verband afleiden tussen ,u  en  de netto bij- 
drage die in de 2*'  pijler gestort kan worden.  Gebsuik maltend van 
(2.6), (2.7) en (2.8) krijgen we 
Voor de gebsuiltelijke waarden van z"" en z""g volgt uit (2.9) dat 
Ah  -  > O  en dat voor alle waarden van ZP. 
AP 2.  De huidige venvachte verwaarde van de uitgestelde belastingen 
Een 2d'  pijler contract eindigt ofwei bij pensionering ofwel bij overlij- 
den. Het begrip pensionering oinvat het wettelijk sustpensioen, ver- 
vroegd pensioen en rustpensioen. Dat tijdstip vaii pensionering duiden 
we aan met u. Omwille van het regime van uitgestelde belastingen 
werlten we bij het berelteneii van de huidige venvachte waarde van 
de belastingen met overlevingskansen. Daarom introduceren we als 
notatie  /;I>,  S~XG  df ,  ITZ} . I,'"  kan geïnterpreteerd worden als het ver- 
wacht aantal personen uit een oorspronkelijke groep van  1;'  pasge- 
borenen, die nog in leven zijn op leeftijd y. 
Zoals gespecifieerd in Tabel  1 valt de belasting op einddatum uit- 
een in twee componenten, hier gedefinieerd als Ta en T". 
T" zijn de parafiscale heffingen op het totale uitgekeerde ltapitaal 
en omvatten een Riziv-en solidariteitsbijdrage. 
De tweede coinponent van de eindbelasting, T", varieert met het 
gekozen financieringsvehikel voor het aanvullend pensioen. In geval 
van een groepsverzekering van het type tak 21 wordt Tb  verrekend op 
het netto belastbaar verzekerd kapitaal, dat is na afhouding van de 
parafiscale  heffingen. Winstdeelnemingen  zijn belastingvrij  (op de 
hoger vennelde belasting op winstdeelname na). In de andere geval- 
len bestaat er geen winstdeelname, en is de tweede component van de 
eindbelasting een belasting op het uitgekeerde ltapitaal, na afhouding 
van de parafiscale heffingen. 
Om T" te berekenen, moeten we er rekening mee houden dat op 
het kapitaal gevormd door werknemersbijdragen een bijzondere aan- 
slagvoet  van  10% toegepast  wordt  tenvijl  de  aanslagvoet  16.5% 
bedraagt  op  het  Itapitaal  gevoimnd  door  werkgeversbijdragen. 
Bovendien zijn nog gemeentelijke opcentiemen, zg,  en aanvullende 
crisisbelastingeli, z"',  verschuldigd. De bijzondere aanslagvoet, z,,  in 
de belasting T~s  gelijk aan 
(2.10)  z, = (1 + z"'  + z-").(x.O.165  + (1 -x).O.lO) 
P M'" 
met  x = 
P  + P 
De huidige venvachte waarde van de toename in de eindbelasting 
definiëren we als  ATfo waarbij het subscript p staat voor huidige ver- 
wachte waarde.  AT;,,,  is gelijk aan de Iiuidige venvaclite waarde van 
de belastbare basis vermenigvuldigd met de aanslagvoet. De huidige 
venvachte waarde van de toename in de belastbare basis waarop de eindbelasting  bereltend  wordt,  definiëren  we  als M;, ,  met  i=a,b; 
j=1,3. 
We hebben dan 
De stortingen ApuZ  ei1 Ap"'"'  op leeftijd a veroorzaken een toenaine 
in de basis waarop de eindbelasting bereltend wordt. De huidige ver- 
wachte waarde van de toenaine in die belastbare basis is gelijk aan 
met p de discontovoet, R het rendement en i=a,b ;  j=1,3. 
Vergelijlting (2.12) houdt bij het berekenen van M;, er rekening 
mee dat de eindbelasting betaald wordt ofwel bij pensionering ofwel 
bij overlijden. In een wereld waar mensen alleen na huil 6Pe  sterven, 
wordt de opgerente waarde van de bijltornende bijdrage alleen maar 
verdisconteerd, zodat vergelijking (2.12) neerkomt op 
We zien in vergelijking (2.12) dat R varieert inet het type van eind- 
belasting  en het gekozen pensioenvehiltel. Definiëren we rg  als het 
gewaarborgd  rendement, re het  effectief behaald  rendement,  r"  de 
deelname in de winst en  de belasting op winstdeelname. We  hebben 
respectievelijk Ra'  = rg + r".  (1 -  i- r"),  R"  = rg  en R(I3  = Rb3  = 7'". 
In geval van een groepsverzeltering van het type tak 21 moet de 
belasting op winstdeelnaine verrekend worden bij de totale belasting- 
dnik. De huidige verwachte waarde van de toename in de belasting 
op winstdeelname,  AT;5,  is gelijk aan AP"'g  en A/5"""enereren  immers niet alleen winstdeelnaine na een 
eerste jaar  van  storting. AP"g en  AjP"'  worden  de  volgende jaren 
opgerent en die opgerente waarden genereren jaar na jaar winstdeel- 
iiaines zolang het coiitract niet ten einde is. Dat einde doet zich voor 
ofwel bij overlijden ofwel bij pensionering. In een wereld waar inen- 
sen allee11 na hun 65$le  sterven, vereenvoudigt vergelijking (2.13) tot 
3. De fiscale wig in de 2*"ijler 
De storting APwn  door werlcnemer op leeflijd a geeft aanleiding tot 
een  vermindering  van  de te  betalen  belasting.  Die  vennindering 
bedraagt z " APW"  waarbij z " de verbeterde gemiddelde  aanslagvoet 
inclusief de gemeentelijke  opcentieinen en crisisbelastiilg voorstelt. 
De netto huidige verwachte  waarde van  de bijkomende bijdrage 
AB stellen we gelijk aan  Ayp,  inet 
Vergelijking (2.14) houdt rekening inet alle (positievelnegatieve) 
lekken  die  de  bijdrage  voor  eeii aanvullend pensioenplan  veroor- 
zaakt. 
Waiineer AB  gebruikt wordt voor de financiering van een aanvul- 
lend pensioen, krijgen we als pensioenwig op leeftijd o voor j=1,3: 
IV.  DE PENSIOENWIG BECIJFERD 
In deze sectie berekeilen we de pensioenwig zoals gedefinieerd in ver- 
gelijking (2.15) voor  verschillende scenario's  en  alternatieven. Het 
basisscenario  gaat  uit  van  een  mannelijke  doorsneeverdiener inet 
hoogste inarginale aanslagvoet van 45%, een verbeterde gemiddelde 
aanslagvoet van  30%, gemeentelijke opcentiemen van  7 procent en 
een crisisbelasting van 3 procent. Het contractueel rendement bedraagt er  3.25  procent  en  de  (netto)  winstdeel~laine  2  procent  voor  eeil 
groepsverzekering van het type tak 21 tenvijl een groepsverzekering 
van het type tak 23 of peilsioenfonds een verondersteld rendeinent van 
5.25% heeft. Het rendeinent van 5.25% is indicatief voor het rende- 
inent van  een groepsverzekering van  het  type tak  21  over het jaar 
1999. We veronderstel lei^ verder dat de kosten, /cl, 6 procent bedragen. 
Omwille van de verschillende fiscale behandeling van het werkge- 
vers- en werknemersaandeel in AB, varieert wigi met ,LL. Tenzij expli- 
ciet anders vermeld, veroiiderstellen we dat de bijdrage voor een aan- 
vullend pensioen in gelijke mate gefinancierd wordt door werkgever 
en werlmeiner. De persoonlijke bijdrage wordt inet andere woorden 
gefinancierd met 50% van de totale bijdrage. De resultaten weerge- 
geveil in de figuren, worden gelezen als % van AB. 
Les # l: Een aanvullendpensioe1zplan  isjscaal  gezien interessanter 
dan een directe loonsve~*izoging 
Voor een belastingplichtige met een marginale aanslagvoet van 45% 
bedraagt de loonsverhoging  (in netto  temen) 35.5%  van  AB.  De 
loonwig  is  met  andere  woorden  ongeacht  de  leeftijd  gelijk  aan 
64.5%. Indien hetzelfde bedrag  aan een groepsverzekering van het 
type  tak  21  in  plaats  van  aan  een  loonsverhoging  besteed  wordt, 
bedraagt  de pensioeilwig maxiinaal 49.5%. De lagere pensioenwig 
heeft vooral te inaken inet het beter fiscaal en parafiscaal statuut van 
de  werkgeversbijdragen  voor  een  aanvullend  pensioen.  De  keuze 
voor een aanvullend pensioen zorgt relatief gesproken voor een ver- 
laging van de fiscale dmk, in ons voorbeeld met ongeveer 115. 
Les # 2:  Een groepsverzekering nzet gewaarborgd  r.endement  wordt 
iets lnger$scaal  belast 
In de veronderstelling van een gelijk financieel rendement (en reke- 
ning houdend met de kosten) loont vanuit fiscaal standpunt de keuze 
voor een groepsverzelteriilg van het type tak 21. Voor een belasting- 
plichtige  met  een marginale  aanslagvoet van 45%  schoininelt naar 
gelang de leeftijd de pensioenwig tussen de 45.2% en 49.5%. Voor de 
andere stelsels bedraagt de peilsioenwig 49.7%. 
In de groepsverzekeriilg van het type tak 21 wordt het financieel 
rendement  gedeeltelijk  onmiddellijk  belast  via  de belasting  op  de 
winstdeelnanledotatie.  Die belasting werkt als het ware bevrijdend. 
Wanneer de actualisatievoet gelijk is aan de interestvoet inaakt een belasting vandaag of een belasting in de toekomst geen verscliil uit 
voor de belastingpliclitige. De actuele waarde van de belasting op het 
uitgekeerd bedrag (bijdrage plus gecumuleerd financieel rendeinent) 
is dan gelijk aan een oniniddellijke belasting (aan dezelfde aanslag- 
voet) op de bijdrage. Bij een hogere (lagere) actualisatievoet dan de 
opbrengstvoet wordt de actuele waarde van de eindbelasting relatief 
kleiner (groter) naai-inate de beleggingsduur toeneemt. Oindat bij een 
groepsverzekering van het type tak 2 1 twee verschillende opbrengst- 
voeten gehanteerd worden om de diverse eindbelastingeil te bereke- 
nen, zal bij een gelijltblijvende actualisatievoet de pensioenwig dan 
oolt variëren  net  de  leeftijd  van  storting. Meer bepaald neeint  de 
pensioenwig toe met de leeftijd van storting oindat de act~iele  waarde 
van  de  uitgestelde  belastingen  relatief  groter  wordt  naannate  de 
beleggingsduur van  de bijdrage  afneeint. De gebruikte actualisatie- 
voet  valt  immers  hoger uit  dan  de  gebruikte  rendeinenten  oin  de 
belastbare basis voor de diverse eindbelastingen te berekenen. 
Bij een groepsverzeltering van het type tak 23 of pensioenfonds 
daarentegen verandert de pensioenwig niet met de leeftijd van  stor- 
ting. De actualisatievoet  is immers gelijk aan het  financiële rende- 
inent van 5.25% in nominale termen. 
Bovendien gebeurt in ons voorbeeld van geinengde financiering de 
belasting op de winstdeelnamedotatie aan een lagere aanslagvoet dan 
de aanslagvoet op de uitkering in een groepsverzekering van het type 
tak 23 of pensioenfonds. 
Die twee factoren verklaren de relatief kleinere pensioenwig voor 
een groepsverzekering van het type tak 21 ei1 waaroin dat verschil 
terugloopt met de leeftijd van storting. 
Les #2 moet enigszins gerelativeerd worden in de zin dat we een 
identiek (bruto) rendeinent verondersteld hebben. Een verschil in ren- 
deinent zou liet verschil in fiscale behandeling enigszins kunnen neu- 
traliseren. Noimaal biedt een groepsverzekering van het type tak 23 
of pensioenfonds  op langere terinijii een hoger rendeinent  dan een 
groepsverzeltering van het type tak 21. 
Les # 3: Een  hoger jinancieel  u.ende?ize?zt  voor tak 23 producten  of 
pensioenfondsen  doet tegelijk de jìscnle  druk stijgen. 
Het financieel rendeinent beïiivloedt niee de pensioenwig. In de ver- 
onderstelling  dat  pensioenfondsen  en  groepsverzekeringen  van  het 
type tak 23 10% beter renderen dan een groepsverzekering van het type tak 21 inet een reiidemeiit vali 5.25%, bedraagt de pensioenwig 
voor een 40 jarige doorsneeverdiener in een tak 23 of pensioenfonds 
5 1.3% in plaats van 49.7% bij een rendement van 5.25%. Dat moet 
vergeleken worden inet een pensioenwig van 46.2% in geval van een 
groepsverzekering  van  het  type  tak  21.  Pensioeiivonnen  zonder 
gewaarborgd rendement kennen dus eeii hogere pensioenwig iii geval 
van een relatief beter rendement. Pas bij een voldoende relatief slech- 
ter rendement valt de pensioenwig voor de pensioenvormen  zonder 
gewaarborgd  rendement  lager  uit  dan  de  pensioenwig  voor  de 
groepsverzekering met gewaarborgd relidement. De belastbare basis 
voor de eindbelasting moet niet andere woorden in voldoende mate 
uitgehold zijn om te coinpenseren voor het feit dat de groepsverzeke- 
ring inet gewaarborgd rendement geniet van een lagere belasting op 
de winstdeelname ten opzichte van de eindbelasting van het kapitaal. 
Les # 4:  Het Jiscaal rpegime  bevoordeelt de Jinanciering van aanvul- 
lende pensioenen via ~~erkgeversbijdragen. 
De pensioenwig varieert iii functie van liet werlmeinersaandeel in de 
bijdrage. De netto inkomenstoename stijgt met de mate van financie- 
ring van de bijdrage  door de werkgever  en dat ondanks de fiscale 
recuperatie met betrekking tot de eigen bijdrage. Dat heeft alles te 
maken inet de hoge loonwig. Zo is A~'vl~oor  ,LL=O  gelijk aan 0.3706 
AB. Ter herinnering, AjP" is gelijk aan 0.8829 AB voor p= l. 
De Iteuze voor een eigen bijdrage zorgt dus voor een aanzienlijk 
lek in AB (zie Figuur 1 in Appendix). Bij een groepsverzekering van 
het type tak 21 waarvoor werkgever en werknemer in gelijke inate 
bijdragen, bedraagt de pensioenwig 46.2% voor een 40 jarige  door- 
sneeverdiener. De pensioenwig valt tenig tot 3 1.5% indien de werk- 
gever de volledige bijdrage voor zijn rekening neemt, maar stijgt tot 
60.1% wanneer de werknemer de volledige bijdrage betaalt. Bij de 
andere stelsels bedraagt de pensioenwig 37% indien de werkgever de 
bijdrage  voor  eeii  aanvullend  pensioen  100%  financiert,  49.7% 
indien hij de helft financiert e11  62.3% indien hij liiet bijdraagt. 
Les # 5: Het  ~"elatieve  Jiscale  voordeel  van  een  groepsverzekering 
van het type tak 21 vermindert naarmate het aandeel van de 
werkrzelner in de bijdrage toeneemt. 
Figuur  1  toont  hoe  de pensioenwig  voor pensioenplannen  van  het 
type tak 21 en van het type tak 23lpensioenfonds naar elkaar conver- geert wanneer liet werknemersaandeel in de bijdrage toeneemt. Voor 
onze belastingplichtige van 40 jaar bedraagt het verschil in pensioen- 
wig  3.5% (pensioenwig van 46.2% in geval van groepsverzeltering 
van  het  type  tak  21  tegenover  cen pensioenwig  van  49.7%  in  de 
andere gevallen) wanneer werkgever  en werknemer in gelijke mate 
bijdragen. Wanneer de werkgever de bijdrage voor 100% financiert, 
loopt het verschil op tot 5.5% (31.5% versus 37%). Draait de werk- 
neiner daarentegen op voor de volledige bijdrage, dan bedraagt het 
verschil nog slechts 1.3 1% (61% versus 62.3%). 
Ook hier is de verklaring te vinden in de grote loonwig die de bij- 
dragebasis voor de uitgestelde belastingen sterk reduceert. Bovendien 
convergeert inet een stijgend aandeel van  de werknemer in de bij- 
drage, de eindbelastingvoet naar de belasting op de winstdeelname. 
Het  is  duidelijk  dat  de  minimale  pensioenwig  bekomen  wordt 
wanneer de bijdrage exclusief door de werkgever gefinancierd wordt. 
Les # 6: Het fiscale  voordeel  van  stortingen  in  de  3"  pijler  valt 
hoger  uit dun het fiscale  voordeel  van wevknemersbijdru- 
gen in de 2d"ijler 
Een werknemer die de Iteuze lieeft een loonsverhoging te gebruiken 
als eigen bijdrage in een 2de  pijler dan wel als bijdrage voor een 3de 
pijler pensioenplan,  is fiscaal gezien beter af met de tweede Iteuze. 
De pensioenwig  op eigen bijdragen in de 2de  pijler valt nauwelijks 
lager uit dan de looiiwig. Een loonsverhoging geïnvesteerd in de 3de 
pijler daarentegen wordt fiscaal gesubsidieerd. Op iedere frank geïn- 
vesteerd in de 3de  pijler legt de overheid iets toe. De fiscale aftrek- 
baarheid  (aan een verbeterde  aanslagvoet tussen  de 30% en 40%) 
coinpenseert  in  voldoende  inate  de  eindbelasting  van  10%. 
Bovendien staat voor de stortingen na de leeftijd van zestig tegen- 
over het voordeel van de belastingvermindering  geen eindbelasting 
meer. 
De huidige verwachte waarde van de inkomenstoename valt dus 
hoger uit wanneer de werknemersbijdrage belegd wordt in 3dc  pijler 
(als loonsverhoging) in plaats van in de 2de  pijler. Of anders gesteld, 
een aanvullend pensioen met verplichte werknemersbijdragen wordt 
interessanter dan de 3de  pijler wanneer  de werkgever in voldoende 
inate bijdraagt voor het  aailvullend pensioen. Dat is nogmaals  een 
illustratie van de sterke negatieve discriminatie van financiering van 
een aanvullend pensioen via eigen bijdragen. Les # 7: Hoe groter het loon, hoe gr+oter-  het verschil tussen de Zoor?- 
wig erz  de fiscale yerzsioenwig 
Voor een 40 jarige inet een marginale aaiislagvoet van 45% bedraagt 
de loonwig 64.5% en de fiscale pensioenwig 46.2% in geval van een 
groepsverzekering van het type tak 2 1. Met een inarginale aanslag- 
voet van 55% wordt de loonwig dan 71% en de pensioenwig 48.3%. 
Gelijkaardige  resultaten  worden  bekomen  in  de  peilsioenplaniien 
zonder  rendementsgarantie.  De pensioenwig  stijgt van  49.7% voor 
een inarginale aanslagvoet van 45% naar 51.6% voor een marginale 
aaiislagvoet van 55%. De stijging in de loonwig valt voor in het laat- 
ste geval groter uit dan de toename in de pensioenwig. Loon vervan- 
gen door aanvullend pensioen laat dus toe te ontsnappen aan de fis- 
cale ei1 parafiscale  dnik op iiikoinen uit arbeid. Hoe hoger die druk 
op iiiltomen uit arbeid, hoe loiiender die substitutie wordt. 
Les # 8:  De uitkering in liJpente wo?*dtjiscaal  gepenaliseerd7. 
Wie kiest voor uitkeringen onder de vorm van lijfrenten, liloet de 2de 
colilponent van de eindbelasting, T", niet betalen. De keerzijde is dat 
de lijfrente  bij het  belastbaar  inkoinen wordt  gevoegd  om  globaal 
belast te worden (aan inarginale aanslagvoet z*). Belastingen worden 
wel alleen betaald zolang de begunstigde in leven is. 
Er kan aangetoond worden dal het verschil in venvachte belastingen 
neerkomt  op  het  verschil tussen de aanslagvoet op  de uitkering in 
kapitaal en de marginale aanslagvoet in de personenbelasting. In de 
veronderstelling van 7% gemeentelijke opcentiemen en 3% crisisbe- 
lasting varieert afliankelijk van het werkgeversaandeel in de bijdrage 
de aanslagvoet in T" tussen de l l % en 18.15 %. De marginale aan- 
slagvoet in de personenbelasting varieert tussen de 27.5% ei1 60.5%. 
Tussen de 9.35 en 49.5% van het netto belastbaar verzekerd kapitaal 
(tak 21) of van het netto belastbaar uitgekeerd kapitaal (tak 23lpen- 
sioenfoiids) - dat is iia afhouding van de Riziv en solidariteitsbijdra- 
gen- kan dan ook uitgespaard worden aan belastingen als de belasting- 
plichtige kiest voor een kapitaalsuitkering in plaats van een lijfrente. 
IV.  BESLUIT 
In deze paper hebben we onderzocht welk percentage van het bedrag 
dat  vrijgemaakt  wordt  voor  de  financiering  van  een  aanvullend pensioen, weglekt aan belastingen en kosten. Uit die analyse van de 
pensioenwig kunnen volgende lessen getrokken worden voor een fis- 
cale hervorming van de aanvullende pensioenstelsels in België (maar 
zonder  de  arguinenten  voor  een  afwijking  ten  opzichte  van  de 
gewone  fiscale  behandeling  van  arbeidsinkoinens  ter  discussie  te 
stellen). 
Zoals reeds vermeld, kan de belasting van aanvullende pensioen- 
stelsels plaatsvinden op het inoment van de bijdrage, de opbouw en 
de uitbetaling. Eeii belasting op het moment van uitbetaling is even- 
wel aai1 te bevelen omwille van volgende voordelen. Vooreerst wordt 
de  discussie  rond  de  discriminatie  tussen  stelsels  met  en  zonder 
gewaarborgd rendeinent (les 2) overbodig. Ten tweede is een eindbe- 
lasting billijker omdat rekening gehouden wordt met de draagkracht. 
De eindbelasting versterkt de solidariteit tussen die die geluk en die 
die pech hebben gehad qua rendement. Een eindbelasting kan door 
zijn verzelteringsfunctie ook tot meer  risicovolle investeringen  lei- 
den. Ten derde maakt een eindbelasting een einde aan de discrimina- 
tie tussen werkgeversbijdragen en werknemersbijdragen (les 4),  een 
discriminatie die geen economische grond heeft. 
Niet alleen moet de belasting verschuiven naar het inoment van de 
uitbetaling, ook de uitbetaling zelf van het aanvullend pensioen zou 
deels uit kapitaal deels uit een lijfrente moeten bestaan. Het fiscaal 
regime ontmoedigt nu uitkeringen in lijfrente (les 8). A priori zijn er 
geen normatieve  arguinenten  oin  dat  rechtvaardigen.  Per  definitie 
gaat  een pensioen  over  een  regelmatige  inkoinensstroom  met  een 
ingebouwd  verzekeringsmechanisine  voor het moinent van  overlij- 
den. Bovendien moet de vennogensopbouw geen fiscale toelage krij- 
gen. Ook kan een kapitaalsuitkering tot financiële moeilijkheden lei- 
den voor de nabestaanden.  Het  enige  arguinent dat pleit  voor een 
ltapitaalsuitkering, is dat mensen met lagere inkomens doorgaans een 
lagere levensverwachting hebben dan meiiseii inet hogere inkomens. 
Als de sterftetafels geen verschil make11  tussen individuen op basis 
van opleiding, beroep of inkomen, is een ltapitaalsuitkering voordeli- 
ger dan een lijfrente voor mensen met lagere levensverwachtingen. 
Tot slot is de 2d"ijler  op zich voor verbetering vatbaar. We heb- 
ben aangetoond dat er een discriminatie bestaat tussen de 2de  en de 
3de  pijler (les 6) ten voordele van de 2dQij1er wanneer het aandeel 
van de werkgever in de bijdrage hoog is. De enige reden om die dis- 
criminatie te ondersteunen, is een prikkel te geven aan stelsels met 
een ingebouwd  solidariteitsmechanisme zoals bij  sommige vormen van de 2de  pijler het geval is. Maar de 2de  pijler heeft tegelijkertijd 
een aantal belangrijke tekortkomingen. Ten eerste is de 3de  pijler met 
zijn plafond van 22000 Bef billijker en transparanter dan de 2*"ijler 
waar liet plafond in procenten (80% van het laatste normale salaris) 
uitgedrukt is. Bovendien is die 80% regel gemakkelijk te ontwijken. 
Het gemiddelde salaris over de laatste 5 of 10 jaren zou daarom een 
betere berekeningsbasis  zijn. Vervolgens is er  een principieel pro- 
bleem met de 2d~ijler.  De sainenleving ondersteunt een spaarvorm 
waarvan sommigeli niet kunnen genieten omdat hun werkgever geen 
aanvullend pensioenplan aanbiedt. Het is niet aan een derde te beslis- 
sen wie een fiscaal  voordeel, betaald  door de  samenleving, krijgt. 
Abstractie geinaakt van mogelijke solidariteitsinechanismen  moeten 
personen die omwille van huli werkgever geen toegang tot de 2de  pij- 
ler krijgen, ineer voor aanvullende pensioenen  Ininnen storten. Ten 
slotte mag de 2de  pijler geen rem op de beroepsmobiliteit vonnen ook 
al worden  aanvullende  pensioenen  gebruikt  oin de werknemers  te 
fideliseren. 'Defined contributions' stelsels waar de bijdragen vastlig- 
gen, zijn transparant  en vonnen geen rem op mobiliteit. De beleg- 
gingsstrategie en het beleggingsrisico worden er wel overgelaten aan 
de werknemer, die soms een gebrekkige kennis van financiele inark- 
ten heeft. 'Defined beiiefits' stelsels, dat zijn stelsels met een vastge- 
legd  einddoel, daarentegen hebben als voordeel  dat de beleggings- 
strategie en het beleggingsrisico in de handen van de werkgever zijn. 
Maar vaak gaan die stelsels gepaard met een gebrek aan overdraag- 
baarheid van de opgebouwde rechten  en aan differentiatie volgens 
specifieke  ltenmerlcen (bijvoorbeeld  tijdshorizon)  van  de  werkne- 
mers. Een pensioenplan waar zowel de bijdragen als het rendement 
vastliggen en waar de werkgever het beleggingsrisico draagt, is trans- 
parant, garandeert de overdraagbaarheid van opgebouwde pensioen- 
rechten en legt het beleggingsrisico bij de meest aangewezen partij. 
NOTES 
1  Voor een ineer gedetailleerde  vergelijking van  de extialegale stelsels verwijzen  we 
naar Paul Roels ( 1993 a en b) 
2  De zogenaamde "80%  regel"  stelt dat hei wettelijk ei1 aanvullend pensioen  samen 
niet hoger mogen uitvallen dan 80% van de laatste normale biuto bezoldiging, relce- 
ning houdend inet de loopbaan van de bctroklcene 
3  In de yoepsverzekering van het type tak 21 (dat is inet gewaarboigd rendement) en 
in de individuele pensioenverzekering  (3*'  puler) bestaat het uitgekeerd bediag voor 
een deel uit verzekerd ltapitaal en voor een deel uit de winstdeelname  In andere aan- 
vullende pensioenplannen (groepsverzekering van het type tak 23 of pensioenfondsen waar het rendemeilt liiet gewaarborgd is) is er van de notie winstdeel~iaine  ei1 dus ook 
vali een eventuele belasting op de winstdeelname geen sprake. De tweede component 
van de cindbelasting  is  in dat geval een  belasting  op  het uitgekeerde kapitaal,  na 
afliouding van de Riziv- en de solidariteitsbijdrage. 
4.  Voor de stortingen na de leeftijd van zestig staat tegenover het voordeel van de belas- 
tingveriniiidering geen eindbelasting meer. 
5.  Anticiperend op de belastingveimindering wordt de bedrijfsvoorlieffing inet 30% van 
de bijdrage verminderd. 
6.  /i  kan eventueel de premies aanvullende waarborgen omvatten en in geval van pen- 
sioenfondsen ook de kosten om onrechtstreeks, bijvoorbeeld via Beveks, aan de roe- 
rende voorheffing te ontsnappen. 
7.  'Op 26 januari  2001 heeft de Ministerraad beslist fiscale neutraliteit in te voeren tus- 
sen de uitkering i11  rente ei1 de uitkering in kapitaal door de h~iidige  behandeling van 
de uitkering in kapitaal voortaan  ook op de uitkering in rente toe te passen. Ook zal 
dc verzekeringstaks van 4.4 % verdwijnen voor aanvullende pensioenplannen die aan 
bepaalde voorwaarden (onder andere in verband met solidariteit) voldoen.' 
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